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Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Nové pravni formy investicnich fondu v
navrhu zakona o investicnich spolecnostech a
investicnich fondech

Néavrh nového zakona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech (ZISIF) byl 27. zari 2012
predloZen vladé CR. S ohledem na skute¢nost, Ze obsahové se jedna predevsim o retranspozici
Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES o koordinaci pravnich a spravnich predpisa
tykajicich se subjektu kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papirt (UCITS IV a UCITS
V), transpozici Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU o spréavcich alternativnich
investi¢nich fond{ (AIFMD) a zohlednéni navrhl primo uc¢innych narizeni Evropského parlamentu a
Rady o evropskych fondech rizikového kapitalu (EuVECA) a narizeni Evropského parlamentu a Rady
o evropskych fondech socialniho podnikani (EuSEF), pricemz lhata pro zapracovani AIFMD do
ceského pravniho radu uplyne 22. ¢ervence 2013, lze predpokladat pomérné rychly legislativni
proces zakonceny schvalenim daného navrhu.

Vzhledem k tomu, Ze ma navrhovana Uprava zcela nahradit zakon 189/2004 Sb., o kolektivnim
investovani, v platném znéni, bude se v porevolucni historii jednat jiz o tieti zdkon komplexné
upravujici danou oblast. Protoze stavajici zakon o kolektivnim investovani prosel radou novelizaci,
pricemz ne vsechny byly v souladu s jeho puvodni koncepci, rozhodlo se Ministerstvo financi pro
vypracovani navrhu zcela nového zakona, ktery bude svou strukturou vice vyhovovat aktualnimu
stavu v oblasti kolektivniho investovani na nérodni i celoevropské urovni. Zaroven je ucelem logicky
strukturované propojeni smérnic UCITS IV, UCITS V a AIFMD.

Dle divodové zpravy by navrhovany zékon mél soucasné rozvijet poznatky ziskané za ucinnosti
predchozich pravnich Uprav a zéroven zohlednovat pristup ostatnich evropskych stata k dané
problematice. Krom jiz zminénych smérnic UCITS IV, UCITS V a AIFMD byla jako predloha pouzita
predevsim narodni pravni uprava Lucemburska, ale téz Némecka, Velké Britanie a Irska, a to
zejména ve snaze podporit atraktivitu podnikani v tomto oboru aniz by byla neprimérené snizena
mira ochrany investord.

Svym rozsahem 726 paragrafi, které jsou rozdéleny do sedmnacti Casti dale délenych na hlavy a
dily, navrhovana Uprava vyrazné presahuje objem stévajiciho zdkona, ktery obsahuje zhruba 200
paragraft. Novy zakon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech tak prinasi do ceského
pravniho prostredi nékolik zasadni novinek, a to predevsim v oblasti pripustnych pravnich forem
investi¢nich fond{. Zatimco souc¢asné uprava umoznovala vyuziti pouze akciové spole¢nosti a
podilového fondu, nové dojde k rozsireni o svérensky fond, akciovou spole¢nost s proménnym
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zdkladnim kapitalem a komanditni spole¢nost na investiéni listy. Pouziti ustanoveni tykajicich se
téchto novych pravnich forem vsak ZISIF vaze na ucinnost zdkona 89/2012 Sb. a zdkona ¢. 90/2012,
tedy nového obcanského zakoniku a zakona o obchodnich korporacich.

Uprava svétenského fondu, ktery byl jako takovy do ¢eského pravniho fadu uveden novym
obcanskym zakonikem, se pro ucely ZISIF od tohoto predpisu v nékterych aspektech odklani. Je
tomu tak predevsim v otazce zalozeni, které je mozné pouze smlouvou a otazce statutu, u kterého se
uplatni specidlni Gprava statutu dle ZISIF s vylou¢enim tpravy obcanského zakoniku. Navrhovana
pravni uprava také primo zakazuje vytvoreni svérenského fondu vyclenénim majetku z fondu
kolektivniho investovani.

Ustanoveni upravujici akciovou spoleCnost s proménnym zakladnim kapitalem jsou inspirovana
némeckou pravni tpravou, do upravy podfondl je pak promitnuta i pravni Giprava lucemburska.
Hlavni vyhodou by méla byt moznost flexibilné ménit vysi zékladniho kapitalu, aniz by dochézelo k
administrativni i casové zatézi v takovém rozsahu, jako je tomu u bézné akciové spolecnosti. Do
obchodniho rejstriku se tak bude zapisovat pouze tzv. zapisovany zdkladni kapitél, ktery se rovna
castce vlozené upisem zakladatelskych akcii, zatimco vysSe zakladniho kapitalu se bude flexibilné
meénit s ohledem na upis ¢i odkup ucastnickych (investicnich) akcii, se kterymi je spojeno pravo
vlastnika zadat jejich odkup na tucet spolecnosti.

Komanditni spole¢nost na investicni listy je tfeti novou pravni formou v oblasti kolektivniho
investovani a v tuzemskych pomérech by méla byt obdobou anglického limited lability partnership.
Tato forma by mohla byt vhodna predevsim pro private equity fondy. Specidlni Gprava komanditni
spolecnosti na investicni listy vyZzaduje pravé jednoho neomezené ruciciho komplementare. Podil
komanditistt na spolecnosti bude predstavovan investi¢nimi listy, které budou neomezené a
nepodminéné prevoditelné, avSak nebude dovoleno jejich obchodovani na verejném trhu. Na rozdil
od bézné upravy komanditni spolecnosti stanovi ZISIF nékolik dalsich odliSnosti. Spravcem vkladu
muze byt pouze budouci komplementér, jeho vklad pak, neni-li stanoveno spole¢enskou smlouvou
jinak, musi odpovidat 2% z celkového objemu vkladl zakladajicich komanditistt. Tento vklad musi
byt splacen pred podanim navrhu na zépis spole¢nosti do obchodniho rejstriku a veSkeré vklady se
hradi vyhradné jako penézité. V této souvislosti by bylo vhodné pripomenout, ze pro verejné fondy
kolektivniho investovani jsou vklady vzdy penézité, zatimco pro kvalifikované investory jsou
pripustény i nepenézité vklady, avSak pravé s vyjimkou komanditni spole¢nosti na investicni listy.

Nakolik navrhovand pravni uprava naplni oCekavani, ze dojde k zatraktivnéni podnikani v oblasti
kolektivniho investovani, které by mohlo prinést nejen rozsireni pracovnich prilezitosti ve finan¢nim
sektoru, ale dle predpovédi rozpoctového vyboru téz az 50 miliard korun do statniho rozpoctu, ukaze
az praxe.

Monika Skalova
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